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着越来越大的减排压力。有关研究表明，中国二氧化碳年
排放总量已超过全球总量的10%，成为仅次于美国的世界
第二大排放国。因此，积极建立碳排放交易市场亦是为将
来更有效率地承担减排义务，更好地融入国际碳排放交易
市场做准备。
其次，发展排放权交易市场是顺应趋势和抓住机遇的
需要。CDM项目的发展不仅仅是参与CDM项目的企业获
得技术和资金的难得机会，更可以为中国的环境治理带来
收益和经验。中国是第一个也是惟一一个对特许排放权
（CERs）收益征税的国家，税收中绝大部分都用于资助
进一步的CDM项目、可再生能源的供应和缓解气候变化
技术的研发工作。
再次，发展碳排放交易市场是中国提升国际气候合作
地位的需要。现实中，CDM市场和欧盟市场并不存在充
分的流动性。发展中国家一方面是CERs的主要出售者，
另一方面，他们并不能在国际市场上任意售卖。相反，国
际买家拿到中国的减排额度却可以在国际市场上出售，获
取利润。
发展碳排放交易市场可以利用其价格发现作用，为中
国在国际碳排放交易市场上谋求定价话语权，从而可以提
升中国在国际气候合作中的谈判能力和地位。
全国性“限量——交易”体系需政策推动
芝加哥气候交易所的创始人Richard L. Sandor曾经
总结，一个成熟的市场一般要经历七个演化过程：第一，
对资本的需求被一个显著的结构性变化所创造；第二，形
成对一种商品（或证券）的统一标准；第三，发展一种
法律手段以明晰产权关系；第四，该商品（或证券）的非
正式现货市场和远期市场的发展，以交易所有权的“收
据”；第五，证券和商品交易所的出现；第六，该商品
（或证券）有组织的期货和期权市场的诞生；第七，场外
交易市场的繁荣和交易工具的解构。
欧洲和美国的碳市场都已经完整地经历了这七个发
展阶段，形成了一个成熟的交易市场。相比较而言，中
国的碳排放交易市场尚未形成，排放权交易也属于起步
阶段。
我国新近成立的排放权交易所交易内容优先为排污交
易和技术交易。据悉，北京环交所业务将分四个梯次展
开：第一个梯次是节能减排与环保的技术交易；第二个梯
次是二氧化硫、化学需氧量交易；第三个梯次是节能量指
标交易；最后一个梯次才是备受关注的碳排放交易。实际
上，目前只有第一、二梯次的业务内容具备政策条件，后
两个梯次的业务内容还在于研究和准备阶段。
政策条件不成熟是排放权交易尚不能进行的主要
阻力。中国尚未建立起全国性的“限量-交易”（cap-
and-trade）体系，缺乏总量控制和初始排放权分配的具
体政策，各环境交易所还没有开展排放权交易的政策基
础。2008年12月，天津排放权交易所就与拟引进碳交易的
香港交易所签署合作协议，将在碳交易合约设计上助港交
所一臂之力。
表一：欧盟和美国碳排放交易市场的发展阶段
地区
发展阶段
欧盟 美国
对资本的需求被一
个显著的结构性变
化所创造
1997年前后；环境问
题和《京都议定书》
带来的减排压力
1990年《清洁空气法》
修正案以后
形成对一种商品
（或证券）的统一
标准
2003年EU ETS的确立
及其建立的标准
清洁空气法规定10年内
CO2减排一半的总量标
准；2005年CCX建立的
标准
发展一种法律手段
以明晰产权关系
EUAs
交易许可证（Exchange 
Allowances）和交
易补偿（ Exchange 
Offsets）
非正式现货市场和
远期市场的发展
2003-2005年 90年代至2003年以前
证券和商品交易所
的出现
2005年4月ECX成立 2003年1月CCX成立
有组织的期货和期
权市场的诞生
2005-2006年ECX开
始交易标准化期权期
货合同
2005年芝加哥气候期货
交易所CCFE成立
OTC市场
2006年10月，巴克莱
资本
在2006-2007年间发展
繁荣
通过考察欧美碳排放交易市场的演进，或许可以勾勒
出中国碳市场的未来发展方向：
一方面，新近成立的交易市场要为排放权交易的市场
化运作积累充足的实战经验；另一方面，还要不断完善温
室气体排放量的测算技术以及减排潜力的计算。最终，碳
排放交易市场的启动还有待国家适时颁布相关政策，规定
减排总量、时间限度和初始排放权的获取方案。可以预
见，在形成全面有序的碳排放交易市场和繁荣的金融衍生
品市场之前，中国将在碳排放权现货市场阶段经历较长的
实验和积累阶段。
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